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ABSTRAK 
ANALISIS PERBANDINGAN KINERJA INDEKS SAHAM SYARIAH 
INDONESIA DENGAN INDEKS SAHAM SYARIAH MALAYSIA  
(Studi pada Indeks JII, ISSI, FBMHS, FBMEMAS) 
 
 
Oleh: 
Muhammad Arif Hidayatullah 
NIM. F1214052 
 
  
 Tulisan ini mempelajari kinerja finansial dari indeks syariah Indonesia 
dengan Malaysia. Studi ini mencakup periode 2004- 2015, yang memungkinkan 
kita untuk menangkap dampak dari krisis keuangan global. Tujuan penelitian ini 
adalah untuk mengetahui kinerja indeks syariah mana yang lebih baik antara 
Negara Indonesia dengan Malaysia. Penelitian ini membandingkan antara JII 
dengan FBMHS pada periode 2004-2015, ISSI dengan FBMEMAS pada periode 
juni 2006-2015, serta JII, ISSI, FBMHAS, dan FBMEMAS pada masa krisis. 
Pengukuran yang digunakan unuk mengetahui kinerja indeks adalah 
menggunakan pengukuran Sharpe index, Treynor index, dan Jensen index. Hasil 
yang didapat dari penelitin ini berdasar dari perhitungan Sharpe index 
menunjukan bahwa indeks syariah Indonesia lebih baik dari pada indeks syariah 
Malaysisa baik all period maupun pada saat krisis. Berdasarkan perhitungan 
Treynor index menunjukan bahwa indeks syariah Indonesia lebih baik dari pada 
indeks syariah Malaysia baik all period maupun pada saat krisis. Berdasar 
perhitungan indeks yang terakhir Jensen index menunjukan bahwa indeks 
syariah Malaysia lebih baik dari pada indeks syariah Malaysia baik all period 
maupun pada saat krisis. Secara keseluruhan indeks syariah Indonesia memiliki 
kinerja yang lebih baik dibandingkan indeks syariah Malaysia baik all period 
maupun pada saat krisis. 
  
Kata kunci: Single index model, indeks syariah, JII, ISSI, FBMHS, FBMEMAS 
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ABSTRACT 
COMPARATIVE ANALYSIS OF PERFORMANCE INDONESIA ISLAMIC INDEX 
WITH MALAYSIA ISLAMIC INDEX 
(Studies on JII Index, ISSI, FBMHS, FBMEMAS) 
 
 
By: 
Muhammad Arif Hidayatullah 
NIM. F1214052 
 
 
 This research studied the financial performance of an Indonesia Islamic 
index and Malaysia Islamic index. This study covers the period 2004- 2015, 
which allows us to see the impact of the global financial crisis. The purpose of 
this research is to find out which one is better between the performance Index of 
Sharia Indonesia and Malaysia. This study compares the JII with FBMHS in the 
period 2004-2015, ISSI with FBMEMAS on June period 2006-2015, and JII, ISSI, 
FBMHAS, and FBMEMAS in times of crisis. To measurement performance of an 
index is used Sharpe index, Treynor index, and the Jensen index. The results 
obtained from this study is based on the calculation of Sharpe index shows that 
the Indonesian Islamic index is better than Malaysia Islamic index both all period 
and crisis period. Based on the calculation of Treynor index shows that 
Indonesian Islamic index is better than the Malaysian Islamic index both all 
period and crisis period. Lastly, based on the calculation, Jensen index shows 
that the Malaysian Islamic index is better than the Indonesia Islamic index both 
all period and crisis period. Overall Indonesia Islamic index has better 
performance than either Malaysia Islamic indexes all period and crisis period. 
 
Keywords: Single Index Models, Islamic index, JII, ISSI, FBMHS, FBMEMAS 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
iv 
 
HALAMAN PERSETUJUAN 
 
Skripsi dengan judul: 
ANALISIS PERBANDINGAN KINERJA INDEKS SAHAM SYARIAH 
INDONESIA 
 DENGAN INDEKS SAHAM SYARIAH MALAYSIA  
(Studi pada Indeks JII, ISSI, FBMHS, FBMEMAS) 
 
Ditulis oleh mahasiswa: Muhammad Arif Hidayatullah (NIM F1214052) 
 
 
Telah disetujui dan diterima dengan baik oleh: 
 
 
 
Surakarta, 31 Mei 2016 
 
 
 
 Muh Juan Suam Toro, S.E., M.Si. 
 NIP. 197606132008121001 
 
 
 
 
v 
 
HALAMAN PENGESAHAN 
ANALISIS PERBANDINGAN KINERJA INDEKS SAHAM SYARIAH 
INDONESIA DENGAN INDEKS SAHAM SYARIAH MALAYSIA  
(Studi pada Indeks JII, ISSI, FBMHS, FBMEMAS) 
Disusun oleh: 
Muhammad Arif Hidayatullah 
NIM F1214052 
Telah disetujui dan disahkan oleh tim penguji 
Pada tanggal:  
Tim Penguji Skripsi 
1. DRS. Sunarjanto. M.M        Sebagai Ketua          (            ) 
    NIP. 195603271985031004 
2. Heru Agustanto. S.E, M.E  Sebagai Anggota      (            )  
    NIP. 195808141986011001 
3. Muh Juan Suam Toro, S.E., M.Si.        Sebagai Pembimbing  (            ) 
   NIP. 197606132008121001 
 
 
Mengetahui, 
Ketua Program Studi Manajemen 
 
 
Reza Rahardian, S.E, M.Si. 
NIP. 197406092000121001 
 
 
vi 
 
SURAT PERNYATAAN 
Yang bertanda tangan di bawah ini mahasiswa Fakultas Ekonomi dan Bisnis 
Universitas Sebelas Maret: 
Nama  : Muhammad Arif Hidayatullah 
NIM.  : F124052 
Program Studi : Manajemen 
Judul Skripsi : Analisis Perbandinga Kinerja Indeks Saham Syariah Indonesia 
  Dengan Indeks Saham Syariah Malaysia (studi pada indeks JII, 
  ISSI, FBMHS, FBMEMAS)   
Menyatakan dengan sebenarnya, bahwa Skripsi yang saya buat ini adalah 
benar-benar menupakan hasil karya sendiri dan bukan merupakan hasil 
jiplakan/salinan/sanduran dari karya orang lain. 
Apabila ternyata dikemudian hari terbukti pernyataan ini tidak benar, maka saya 
bersedia menerima sanksi akademik berupa penarikan Ijazah dan pencabutan 
gelar sarjananya. 
Demikian pernyataan ini saya buat dengan sebenar-benarnya.  
 
 
Surakarta, 31 Mei 2016 
 
 
Muhammad Arif Hidayatullah 
NIM F1214052 
 
 
 
vii 
 
MOTTO 
Mintalah pertolongan dengan sabar dan mengerjakan shalat sesungguhnya Allah 
bersama orang-orang yang sabar  
(QS. Al-Baqarah: 153) 
“Jika seseorang bepergian dengan tujuan untuk mencari ilmu, maka Allah SWT 
akan menjadikan perjalanannya bagaikan perjalanan menuju surga.” 
(Nabi Muhammad SAW) 
“Mereka berkata bahwa setiap orang membutuhkan tiga hal yang akan membuat 
mereka bahagia di dunia ini, yaitu; seseorang untuk dicintai, sesuatu untuk 
dilakukan, dan sesuatu untuk diharapkan.”  (Tom Bodett) 
“Jadilah kamu manusia yang pada kelahiranmu semua tertawa bahagia, tetapi 
hanya kamu sendiri yang menangis; dan pada kemaiaanmu semua orang 
menangis sedih, tetapi hanya kamu sendiri yang tersenyum.” 
(Mahatma Gandhi) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
viii 
 
HALAMAN PERSEMBAHAN 
Karya tulis ini penulis persembahkan untuk:  
1. Allah SWT yang telah memberikan Rahmat serta Karunia-Nya.  
2. Nabi Muhammad SAW yang telah merubah kehidupan dari zaman 
kegelapan menuju zaman yang lebih cerah  
3. Orang tuaku Santoso dan Suarni yang selalu mendoakan serta 
memberikan motivasi dalam perjalanan hidupku.  
4. Kepada keluarga besar tercinta dari Surowiyono dan Lasimen tercinta. 
5. Sahabatku suka maupun duka selama berada Mukhammad Subkhan 
Azizi, Medi Saputra, Petrus Ivan. 
6. Teman-teman Manajemen transfer angkatan 2014 yang memotivasi saya 
untuk berusaha mengerjakan skripsi ini. 
7. Afina Isna, Putri Lukita, Siti Paulina, Eka Wulandari, Indy Khairani, Fajar 
Sidiq, Daviq, Destya,  Rizky Aditya dan masih banyak yang tidak dapat 
disebutkan, yang telah membantu dalam suka maupun duka bersama-
sama mengerjakan skripsi. 
8. Teman-teman Wisma Generus yang selalu ada disaat suka maupun 
duka. 
9. Terimakasih untuk seseorang yang tidak mau disebutkan namanya yang 
selalu menyemangati, memotivasi, dan mendo’akan agar secepatnya 
terselesaikan skripsi ini. 
 
 
 
 
 
ix 
 
KATA PENGANTAR 
 Alhamdullilahi robbil’alamin penulis panjatkan kehadirat Allah SWT yang 
melimpahkan segala nikmat, berkah dan karunia-Nya yang terhitung, sehingga 
penulis dapat menyelesaikan skripsi dengan judul “ANALISIS PERBANDINGAN 
KINERJA INDEKS SAHAM SYARIAH INDONESIA DENGAN INDEKS SAHAM 
SYARIAH MALAYSIA (Studi pada Indeks JII, ISSI, FBMHS, FBMEMAS).” 
Sebagai syarat untuk memperoleh gelar Sarjana Ekonomi di Fakultas Ekonomi, 
Universitas Sebelas Maret Surakarta. 
 Penulis menyadari bahwa keberhasilan dalam penulisan skripsi ini tak 
lepas dari bantuan, dorongan, dan sumbangan dari berbagai pihak. Maka 
dengan segala kerendahan hatipenulis mengucapkan terima kasih yang tulus 
kepada: 
1. Dr. Hunik Sri Runing S, M.Si. selakuDekan Fakultas Ekonomi  dan Bisnis 
Universitas Sebelas Maret 
2. Bapak Reza Rahardian S.E., M.Si. selaku Kepala Program S1 
Manajemen Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Sebelas Maret 
Surakarta. 
3. Muh Juan Suam Toro S.E., M.Si. selaku dosen pembimbing skripsi yang 
telah memberikan bimbingan kepada penulis dalam menyususn skipsiini. 
4. Dra. Anastasia Riani Suprapti, S.E., M.Si. selaku dosen pembimbing 
akademik yang selama ini telah memberikan bimbingan dan pengarahan. 
5. Seluruh dosen-dosen Manajemen Fakultas Ekonomi dan Bisnis yang 
selama ini telah memberikan ilmu dan pengarahan. 
6. Kedua orang tuaku tercinta, terimakasih atas semua dorongan, baik 
materiil maupun spiritual yang tidak akan pernah sanggup penil balas. 
 
 
x 
 
7. Afina Isna, Putri Lukita, Siti Paulina, Eka Wulandari, Indy Khairani, Fajar 
Sidiq, Subkhan, Medi Saputra, Petrus Ivan, Daviq, Desya, Rizky Aditya 
dan masih banyak yang tidak dapat disebutkan, yang telah membantu 
dalam suka maupun duka bersama-sama mengerjakan skripsi. 
8. Teman-teman seangkatan Manajemen transfer 2014 
9. Semua pihak yang telah membantu penyelesaian skripsi ini yang tidak 
bias penulis sebutkan satu persatu. 
 Penulis menyadari bahwa dalam penulisan ini jauh dari kata sempurna. 
Oleh karena itu, apabila ada kata-kata yang tidak berkenan, penulis mohon maaf 
sebesar besarnya. Penulis juga mengharap kritik kritik dan sarannya yang 
bersifat membangun dari semua pihak demi kesempurnaan skripsi ini. Semoga 
skripsi ini dapat bermanfaat bagi pembaca khususnya penulis sendiri. Amin 
 
Surakarta, 31 Mei 2016 
 
 
Muhammad Arif Hidayatullah  
 
 
 
 
  
 
 
 
 
xi 
 
 
DAFTAR ISI 
HALAMAN JUDUL ...................................................................................................... i 
ABSTRAK .................................................................................................................. ii 
ABSTRACT .............................................................................................................. iii 
HALAMAN PERSETUJUAN ..................................................................................... iv 
HALAMAN PENGESAHAN ........................................................................................ v 
HALAMAN PERNYATAAN ORISINALITAS .............................................................. vi 
MOTTO ................................................................................................................... vii 
HALAMAN PERSEMBAHAN .................................................................................. viii 
KATA PENGANTAR ................................................................................................. ix 
DAFTAR ISI .............................................................................................................. xi 
DAFTAR TABEL ..................................................................................................... xiv 
DAFTAR GAMBAR .................................................................................................. xv 
DAFTAR LAMPIRAN .............................................................................................. xvi 
BAB I PENDAHULUAN 
1.1 Latar belakang masalah ............................................................................. 1 
1.2 Pembatasan Masalah ................................................................................ 7 
1.3 Perumusan Masalah .................................................................................. 8 
1.4 Tujuan dan Manfaat Penelitian ................................................................... 9 
1.4.1 Tujuan Penelitian ................................................................................. 9 
1.4.2 Manfaat Penelitian ............................................................................... 9 
BAB II TINJAUAN PUSTAKA 
2.1 Landasan Teori ........................................................................................ 10 
 
 
xii 
 
2.1.1 Pasar modal syariah .......................................................................... 10 
2.1.2 Investasi ............................................................................................ 12 
2.1.3 Etical invesment ................................................................................ 14 
2.1.4 Saham syariah................................................................................... 14 
2.1.5 Indeks Saham Syariah ....................................................................... 16 
2.1.5.1 JII ............................................................................................. 17 
2.1.5.2 ISSI .......................................................................................... 18 
2.1.5.3 FBMHS .................................................................................... 18 
2.1.5.4 FBMEMAS ............................................................................... 19 
2.1.6. Teori Portfolio ................................................................................... 20 
2.2 Penelitian Terdahulu ................................................................................ 22 
2.3 Krangka pemikiran ................................................................................... 25 
BAB III METODE PENELITIAN 
3.1 Variabel Penelitian dan Definisi Operasional ............................................ 27 
3.2 Penentuan Sampel................................................................................... 28 
3.3 Jenis Dan Sumber Data ........................................................................... 29 
3.4 Metode Pengumpulan Data ...................................................................... 29 
3.5 Metode Analisis ........................................................................................ 29 
BAB IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
4.1 Deskriptif Statistik ............................................................................................. 34 
4.1.1 Return all period ................................................................................ 34 
4.1.2 Return saat krisis ............................................................................... 35 
4.1.3 Return pertahun ................................................................................. 36 
 
 
xiii 
 
4.1.4 Risk free rate ..................................................................................... 38 
4.1.5 Return market .................................................................................... 39 
4.2 Perbandingan Kinerja Indeks Semua Periode ................................................... 40 
4.2.1 JII vs FBMHS .................................................................................... 40 
4.2.2 ISSI vs FBMEMAS ............................................................................ 42 
4.3 Perbandingan Kinerja Indeks Saat Krisis .......................................................... 45 
4.3.1 JII vs FBMHS .................................................................................... 45 
4.3.1 ISSI vs FBMEMAS ............................................................................ 47 
4.4 Pembahasan Hasil Penelitian ........................................................................... 49 
4.4.1 Perbandingan Kinerja Indeks All Priod ............................................... 49 
4.3.1 Perbandingan Kinerja Indeks peroiode krisis ..................................... 51 
BAB V PENUTUP 
5.1 Kesimpulan. ............................................................................................. 53 
5.2 Keterbatasan Penelitian ........................................................................... 54 
5.3 Saran ....................................................................................................... 54 
5.3.1 Untuk akademisi ................................................................................ 54 
5.3.2 Untuk investor.................................................................................... 55 
5.3.3 Untuk perusahaan ............................................................................. 55 
DAFTAR PUSTAKA 
LAMPIRAN 
 
 
 
 
 
 
xiv 
 
DAFTAR TABEL 
Tabel II.1. Perbandingan indeks syariah .................................................................. 20 
Tabel IV.1. Descriptive Statistics JII, FBMHS, ISSI, FBMEMAS .............................. 34 
Tabel IV.2. Descriptive Statistics JII, FBMHS, ISSI, FBMEMAS .............................. 35 
Tabel IV.3. Descriptive Statistics JII dan FBMHS .................................................... 36 
Tabel IV.4. Descriptive Statistics ISSI dan FBMEMAS ............................................ 37 
Tabel IV.5. Descriptive Statistics SBI dan OPR ....................................................... 39 
Tabel IV.6. Descriptive Statistics IHSG dan KLCI .................................................... 39 
Tabel IV.7. Perhitungan Sharpe index JII dan FBMHS all period ............................. 40 
Tabel VI.8. Perhitungan Treynor index JII dan FBMHS all period ............................ 41 
Tabel VI.9. Perhitungan Jensen index JII dan FBMHS all period ............................. 42 
Tabel IV.10. Perhitungan Sharpe index ISSI dan FBMEMAS all period ................... 42 
Tabel VI.11. Perhitungan Treynor index ISSI dan FBMEMAS all period .................. 43 
Tabel VI.12. Perhitungan Jensen index ISSI dan FBMEMAS all period ................... 44 
Tabel IV.13. Perhitungan Sharpe index saat krisis .................................................. 45 
Tabel IV.14. Perhitungan Treynor index saat krisis ................................................. 46 
Tabel VI.15. Perhitungan Jensen index all period .................................................... 46 
Tabel IV.16. Perhitungan Sharpe index ISSI dan FBMEMAS saat krisis ................. 47 
Tabel IV.17. Perhitungan Treynor index ISSI dan FBMEMAS saat krisis ................. 48 
Tabel VI.18. Perhitungan Jensen index ISSI dan FBMEMAS saat krisis ................. 49 
  
 
 
 
 
xv 
 
DAFTAR GAMBAR 
Gambar 1 Kerangka teoritis ..................................................................................... 24 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
xvi 
 
DAFTAR LAMPIRAN 
Lampiran 1. Data Closing Price ............................................................................... 56 
Lampiran 2. Data Tingkat Suku Bunga .................................................................... 60 
Lampiran 3. Perhitungan Risk free ........................................................................... 62 
Lampiran 4. Perhitungan Return Index .................................................................... 66 
Lampiran 5. Perhitungan Return Index Saat Krisis .................................................. 70 
Lampiran 6. Perhitungan Return Market .................................................................. 71 
Lampiran 7. Perhitungan Return Market Saat Krisis ................................................ 75 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
